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Este artículo analiza el tratamiento a la inversión extranjera en 
el marco de la actual estrategia de desarrollo. Con ese fin exa-
mina la dinámica reciente de la inversión extranjera, tanto la 
directa como la indirecta, incluida la inversión de cartera y la 
cuasi accionaria, esta última referida a los contratos de trans-
ferencia de conocimientos productivos. Para ello se examinan 
los principales flujos de recursos y su direccionalidad, así 
como los cambios ocurridos en las estrategias corporativas. Se 
concluye que es necesario articular una estrategia explícita de 
desarrollo y especificar como objetivo principal de la política 
de tratamiento a las inversiones extranjeras el de enriquecer el 
acervo de conocimientos tecnológicos de las economías recep-
toras. Esta política debe complementarse con otras referidas a 
la capacidad de absorción tecnológica, de modo de reforzar las 
capacidades de aprendizaje industrial y tecnológico, como 
fundamento de una fase de innovación endógena y de incre-
mento dinámico de la competitividad internacional. 
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I 
Introducción 
El foco del análisis que aquí se presenta es la impor-
tancia que adquiere la inversión extranjera en los paí-
ses de América Latina y el Caribe (ALC) en el primer 
quinquenio de la década de 1990, en el marco de las 
nuevas circunstancias regionales y mundiales. 
No sólo han cambiado las modalidades de la in-
versión extranjera (IE)1 y la composición de los flujos 
respectivos sino que, además, tanto la nueva inversión 
como la inversión acumulada (acervo) se han visto con-
dicionadas por un nuevo escenario económico latino-
americano en el que el mercado y la empresa privada 
han asumido un papel protagónico, acorde con las me-
didas de liberalización y desregulación económica y 
con los propósitos de mejorar la competitividad del 
aparato productivo. Se pretende lograr una mayor y 
mejor inserción internacional y mantener un nivel cre-
ciente de actividad económica en el mediano y largo 
plazo. Este viraje estratégico de los países de ALC no 
puede desligarse del proceso de globalización2 de la 
economía mundial que marca con caracteres indelebles 
no sólo el diseño macroestratégico y político de los 
países latinoamericanos sino que, además, incide de 
manera determinante en la lógica del comportamiento 
microeconómico de los agentes nacionales y extranje-
ros que operan en ALC. 
El marco analítico está referido a la matriz de po-
sibilidades definida por dos vectores complejos y di-
1
 En este artículo se consideran diversas modalidades de inversión 
extranjera. Además de la inversión extranjera directa (IED), que 
normalmente significa ampliación o creación de capacidad produc-
tiva (formación bruta de capital), existe la denominada inversión 
extranjera indirecta, es decir, aquella que no necesariamente impli-
ca mayor capacidad productiva. Tal es el caso de la inversión ex-
tranjera de cartera o portafolio (IEP), O sea acciones, bonos y depó-
sitos, y la inversión extranjera cuasi accionaria (IEC) que no es otra 
cosa que contratos interempresariales de transferencia de conoci-
mientos productivos (tecnología, asistencia técnica, gerencia o ad-
ministración, mercadeo, etc.). La IED genera como retorno utilida-
des, la IEP intereses o dividendos y la IEC regalías, derechos, comi-
siones, etc. La IEC también se conoce como "formas no convencio-
nales de inversión que no suponen aporte de capital social" {non 
equity forms of investment). 
2
 Para los efectos de este artículo, la globalización puede entender-
se como un proceso cada vez más intenso de "producción interna-
cional", concepto que comprende al conjunto de actividades que 
agregan valor, organizadas transnacionalmente por una firma que 
tiene la propiedad o el control (Dunning, 1993). 
námicos —"realidad" y "estrategia"— que interactúan 
recíprocamente. Por un lado, la realidad económica la-
tinoamericana a comienzos de la presente década fue 
moldeada por la vigencia prolongada de una estrate-
gia de desarrollo sustentada en la industrialización 
sustitutiva de importaciones. Reestructurar esa realidad 
es el desafío de la hora presente en el contexto de la 
nueva economía mundial. Por otro lado, esa misma rea-
lidad exige un diseño estratégico y político que dé 
prioridad al mejoramiento de la competitividad inter-
nacional de las economías latinoamericanas, aumentan-
do la complejidad y sofisticación tecnológica del apa-
rato productivo e incrementando, por consiguiente, la 
productividad. 
La industrialización sustitutiva modeló una firma 
industrial típica en la región que, en lo que se refiere 
a la inversión extranjera directa (IED), significó la crea-
ción de filiales "aisladas" que se acogieron a escalas y 
tecnologías consistentes con la existencia de mercados 
locales fuertemente protegidos y transacciones inter-
nacionales estrictamente reguladas y, en general, una 
política económica con un fuerte sesgo antiexportador 
que se trató de corregir en muchas ocasiones con me-
didas que no alteraban en lo esencial la lógica del mo-
delo. La política vigente indujo en general una rela-
ción pasiva de estas filiales con sus fuentes de abaste-
cimiento de bienes de capital, insumos y tecnología, 
que en su mayor parte se traducía en relaciones de ca-
rácter intrafírma. 
Las filiales extranjeras en ALC mostraron una ar-
ticulación insuficiente con el sector empresarial domés-
tico, de escaso desarrollo a su vez, así como con las 
respectivas estructuras institucionales de promoción de 
un desarrollo tecnológico endógeno, también escasa-
mente desarrolladas. Estos efectos fueron más acentua-
dos cuanto menores eran las dimensiones económicas 
del país receptor. 
No hubo una formulación estratégica y política 
clara en los países latinoamericanos que buscara deli-
beradamente la absorción social de conocimientos pro-
ductivos, con el consiguiente proceso de aprendizaje 
industrial y tecnológico y la subsiguiente etapa de in-
novación competitiva. Todo esto gravitó en contra de 
una inserción internacional más dinámica y cualita-
tivamente superior de estos países. Cabe destacar que 
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el legado más importante de este período3 es la plata-
forma industrial heredada que, en términos de IED acu-
mulada, está constituida por empresas ubicadas en las 
actividades de mayor complejidad tecnológica o de 
mayor inserción internacional, y que son por lo tanto 
susceptibles de reestructuración industrial y desarrollo 
competitivo. 
El escenario latinoamericano de la primera mitad 
del decenio de 1990 se ha caracterizado por el intento 
generalizado de perfeccionar una nueva estrategia de 
desarrollo competitivo sustentada en un esquema 
institucional renovado que se expresa en un nuevo mar-
co regulatorio en favor de la producción de bienes 
transables. Al mismo tiempo, la macroeconomia regio-
nal ha registrado la relajación de la tradicional restric-
ción financiera externa y el inicio de la recuperación 
de los coeficientes de ahorro e inversión, muy afecta-
dos por la crisis de los años ochenta. 
Pero para perfilar correctamente la realidad actual 
debemos colocar en el otro lado de la ecuación, ade-
más de las restricciones que a nivel microeconómico 
introdujo la industrialización sustitutiva, el deterioro 
institucional de la limitada capacidad tecnológica e 
innovativa de los países de la región (Vera-Vassallo, 
1995a) así como las distorsiones en los precios funda-
mentales de la economía por la irrupción masiva de 
capitales extranjeros. Este sistema de precios, en lo que 
va corrido de la década actual, no parece evolucionar 
en forma plenamente convergente con el propósito de 
lograr una mayor y mejor inserción internacional. 
En este contexto, aparecen dos variables institu-
cionales que adquieren especial connotación en la ma-
triz de posibilidades antes mencionada. Una se refiere 
a las modalidades y características de la transferencia 
internacional de tecnología. Otra es la capacidad so-
cial de absorción del progreso técnico de los países 
latinoamericanos. Hay modalidades de transferencia 
más eficaces que otras, pero su incorporación al acer-
vo de conocimientos de una economía determinada y 
de sus propias empresas depende de ciertas condicio-
nes institucionales y de organización del propio país 
receptor. 
El desarrollo argumentai del artículo se sustenta 
en dos premisas de carácter conceptual pero suscepti-
bles de verificación factual. La primera se refiere a la 
importancia de promover el desarrollo competitivo con 
3
 Aunque América Latina mostró en el período 1945-1980 un cre-
cimiento del PIB per capita de 2.7%, superior al 2.5% postulado por 
la Alianza para el Progreso en 1960 (Ramos, 1993). 
una concepción sistémica del mismo4 (CEPAL, 1995a). 
La segunda, reconoce la relevancia de la contribución 
potencial de la inversión extranjera tanto a los proce-
sos de inversión real como a la reestructuración com-
petitiva e inserción internacional de las economías 
receptoras. Este reconocimiento se extiende a su vehí-
culo principal, las denominadas empresas transnacio-
nales (ETs), las que han experimentado transformacio-
nes importantes en sus estrategias y estructuras inter-
nacionales, en forma congruente con el surgimiento del 
nuevo orden económico internacional (CEPAL, 1995C). 
El punto de partida histórico es la reinserción fi-
nanciera latinoamericana que reinauguró un período en 
el que el ahorro externo podía complementar el aho-
rro interno para financiar las exigencias de inversión 
que imponía, con mayor o menor premura, la reactiva-
ción del desarrollo de los países de ALC y la configu-
ración de un nuevo escenario económico regional y 
mundial. Era preciso, por un lado, atender las deman-
das sociales postergadas durante la década de 1980, en 
términos de ingreso y empleo productivo. De otro lado, 
había que poner énfasis en la tarea, iniciada desde la 
década anterior, de reestructurar el aparato productivo 
interno hacia niveles superiores de productividad y 
competitividad internacional. 
El propósito principal de este artículo es destacar 
las nuevas características que adquiere el tratamiento 
a la inversión extranjera en los países latinoamerica-
nos en el marco de una nueva estrategia de desarrollo 
productivo. Se pretende poner el énfasis en la necesi-
dad de articular una estrategia explícita de desarrollo, 
una concepción sistémica en el diseño de las acciones 
y políticas pertinentes y un objetivo crucial como es 
el de enriquecer el acervo de conocimientos tecnoló-
gicos5 de las economías receptoras. En otras palabras, 
no se trata de promover la captación indiscriminada de 
activos financieros. Lo que se pretende es, sin desvir-
tuar el funcionamiento de los mercados, formular un 
marco regulatorio integral y compatible con el objeti-
4
 Se entiende por competitividad sistêmica aquella que está íntima-
mente vinculada no sólo a las capacidades internas de la empresa 
misma sino también a la red de relaciones comerciales e institucio-
nales de dicha empresa, las cuales afectan su grado efectivo de 
competitividad internacional. En este sentido, son importantes des-
de la infraestructura para la ciencia y la tecnología y el sistema 
educativo nacional, así como los servicios de transporte, comunica-
ciones y energía (incluida la infraestructura física respectiva) hasta 
las relaciones interindustriales o interempresariales (reguladas por 
las normas de competencia), los servicios financieros, el sistema 
judicial y, en general, el ordenamiento institucional tanto público 
como privado del país. 
5
 Se refiere a tecnologías "duras" {hardware) y "blandas" (software), 
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vo de maximizar la transferencia internacional de co-
nocimientos productivos que es la más importante 
contribución externa al desarrollo de las economías 
latinoamericanas. Lo anterior se hará de forma que esa 
transferencia encuentre una capacidad local de absor-
ción tecnológica que permita no sólo incorporar el 
II 
1. La irrupción de capitales extranjeros en el úl-
timo quinquenio 
La primera mitad de la década de 1990 ha sido testigo 
de la irrupción masiva de diversas modalidades de in-
versión extranjera (IE). Desapareció la restricción finan-
ciera externa agudizada por la crisis internacional de 
la deuda que incidió con particular gravedad en esta 
parte del mundo en desarrollo. Los ingresos netos de 
capitales6 provenientes del exterior en el período 1990-
1994 han superado en promedio los 50 mil millones 
de dólares anuales,7 cifra muy superior al ingreso neto 
promedio anual del período 1987-1989 que fue infe-
rior a 21 mil millones de dólares estadounidenses. Los 
ingresos netos de capital extranjero a ALC casi se du-
plicaron en los primeros cuatro años de la presente dé-
cada, llegando a superar los 63 mil millones de dóla-
res en 1994 (cuadro 1). 
Simultáneamente, se registraron importantes cam-
bios en su composición (cuadro 2), particularmente en 
lo que se refiere al predominio de las corrientes priva-
das de capitales extranjeros que a partir de 1990 supe-
raron el 68% de los ingresos netos totales, llegando a 
99.7% en 1994. La inversión de cartera o portafolio 
6
 Los ingresos o flujos netos son entradas de capitales públicos y 
privados de corto y largo plazo menos remesas de capital al exte-
rior por concepto de desinversión o amortización de créditos exter-
nos. Este concepto es diferente al de saldo neto, usado en el balan-
ce de pagos, que equivale a la diferencia entre "ingresos y egresos 
netos" por un mismo concepto (por ejemplo IED ingresada menos 
1ED en el exterior). Este último es el que se usa en publicaciones 
anuales de la CEPAL tales como el Balance Preliminar y el Estudio 
Económico. 
7
 Incluye ingresos netos de inversión extranjera directa, inversión 
extranjera de cartera o portafolio, financiamiento oficial y créditos 
bancários externos. 
progreso técnico y difundirlo a todo el aparato produc-
tivo, sino que principalmente reforzar las capacidades 
de aprendizaje industrial y tecnológico como preludio 
imprescindible para la fase posterior de innovación 
endógena e incremento dinámico de la competitividad 
internacional. 
(IBP), que en 1990 era inferior al 4% de los ingresos 
netos totales, llegó a representar 62% en 1993 (42% 
en 1994), siendo éste el cambio más relevante en el 
período analizado, tanto por los montos involucrados 
como por la aparición de nuevos mecanismos e instru-
mentos de captación. La IEP, constituida principalmente 
por bonos y acciones, creció en términos netos más de 
20 veces entre 1990 y 1994 (38 veces hasta 1993). La 
IED creció también en forma significativa y aumentó 
más de dos veces y media entre 1990 y 1994, o lo que 
es lo mismo, registró en dicho período una tasa de cre-
cimiento acumulativa anual superior al 27%. Reapa-
reció el financiamiento externo privado, con nuevas y 
diversificadas fuentes, y cesaron las transferencias 
netas de recursos financieros al exterior a partir de 
19918 (CEPAL, 1995d). 
El financiamiento de fuentes oficiales, en térmi-
nos netos, perdió significación en el período y los cré-
ditos bancários privados oscilaron en torno a una me-
dia anual de 13.7 mil millones de dólares en el curso 
de la presente década (cuadro 1). 
Un detalle muy importante para fines de formu-
lación de política es que la participación de los ingre-
sos netos de capitales de largo plazo, que superaba el 
70% de los ingresos netos totales antes de 1990, pasó 
de 68% en 1990 a 58.8% en 1994, habiendo llegado 
en 1992 y 1993 a cifras cercanas al 50% (CEPAL, 
1995c).9 Es decir, hubo una pérdida de participación 
de los capitales que tienen mayor incidencia en la in-
8En 1995, después de la crisis mexicana, se reiniciaron las transfe-
rencias netas de recursos al exterior. 
9
 Incluye como ingresos netos de largo plazo: la IED, el financia-
miento oficial, la colocación de bonos a más de un año y los cré-
ditos netos de largo plazo. 
La inversion extranjera y et desarrollo 
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CUADRO I 
América Latina y el Caribe: Ingresos netos totales de capital, 1990-1994 
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Fuente: Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional. 
a
 Para los mismos años, el FMI señala ingresos brutos por 2 760 (1990), 7 242 (1991), 12 577 (1992), 28 794 (1993) y 18 241 (1994) millones 
de dólares. 
b
 Excluye cooperación técnica. 
CUADRO 2 
América Latina y el Caribe: Cambios en la composición de los 
ingresos netos de capital extranjero, 1990-1994 
(Porcentajes) 
1990 1991 1992 1993 1994 
^ab 1. Capitales extranjeros de origen privado3 
2. Capitales extranjeros de largo plazo"0 

















 Como porcentaje de los ingresos netos totales (cuadro I). 
b
 Incluye A+B+D (cuadro 1). 
c
 Incluye A+B.l+C+D.l.a.+D.2 (cuadro 1). 
d Incluye B (1+2+3) (cuadro 1). 
versión real en favor de aquéllos de carácter especula-
tivo y de más alta volatilidad. 
Para los propósitos de este artículo es de la ma-
yor importancia identificar los factores que están de-
trás de esta irrupción de capitales extranjeros que tie-
ne nuevas características y abre nuevas perspectivas 
para el desarrollo de las economías latinoamericanas. 
Una serie de factores, tanto internos como extra-
rregionales, explican la reactivación de los flujos in-
ternacionales hacia la región. Algunos son de natura-
leza más estructural o permanente, como la creciente 
globalización productiva e internacionalización finan-
ciera y la consolidación progresiva de las reformas 
económicas e institucionales introducidas en la región. 
Otros son de naturaleza más coyuntural o transitoria, 
como los que tienen relación con la fase depresiva del 
ciclo económico de los países industrializados y los 
programas de conversión de deuda externa y de priva-
tización que se dieron en diferentes países de la región 
(CEPAL, 1995b). 
Cabe señalar, no obstante, que según el balance 
de este quinquenio esa abundancia de capitales exter-
nos no se había reflejado proporcionalmente en mayo-
res niveles de inversión real (CEPAL 1995a). Entre otras 
razones, porque muchos capitales que llegaron a Amé-
rica Latina estaban vinculados a cambios de propiedad 
de activos existentes10, fuera de la mencionada caída 
de la participación de los capitales de largo plazo en 
el total de capitales ingresados a la región. Además, el 
propio ahorro interno no tuvo una evolución favora-
ble en el primer quinquenio de los años noventa. Di-
10
 En una muestra, que incluye a los siete países más grandes, más 
del 40% de la IED ingresada a la región entre 1988 y 1993 se expli-
ca por programas de conversión de deuda externa (23%) y 
privatización (17.8%). (CEPAL 1995c, cuadro 11). 
LA INVERSIÓN EXTRANJERA Y EL DESARROLLO COMPETITIVO EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE • ALEJANDRO C VERA-VASSALLO 
134 R E V I S T A DE LA C E P A L 60 • D I C I E M B R E 1996 
CUADRO 3 
Estructura regional de la inversión extranjera directa, 1990-1994 
(Porcentajes) 












































100.0 100.0 100.0 100,0 100.0 
Fuente: Fondo Monetario Internacional y fuentes nacionales. 
chos capitales extranjeros, por un lado, financiaron en 
parte el crecimiento del consumo y, de otro lado, ex-
hibieron una gran volatilidad, en especial aquéllos cap-
tados a través de mecanismos no tradicionales de 
financiamiento externo11. Adicionalmente, en algunos 
países esta irrupción de capitales externos ha presio-
nado negativamente sobre el tipo de cambio y la ofer-
ta monetaria, dando paso a una versión renovada de 
vulnerabilidad externa de la reglón. 
2. Los nuevos flujos de IED 
Con relación al renovado dinamismo de los ingresos 
de IED durante los primeros años de la década de 1990, 
se observa que, en 1994, los ingresos netos por este 
concepto alcanzaron una cifra del orden de los 21 mil 
millones de dólares, muy superior a los volúmenes de 
los últimos años de la década anterior que giraban en 
torno a los 8 mil millones. 
No obstante, es preciso destacar que hay países 
que despiertan mayor interés entre los inversionistas 
extranjeros (cuadro 3). En términos absolutos, los 
mayores flujos se han orientado como siempre hacia 
Argentina, Brasil y México, lo que pone de relieve la 
importancia de la dimensión de los mercados internos 
o de los mercados ampliados por acuerdos de integra-
ción (NAFTA, MERCOSUR). De hecho, éste es un factor 
estructural de especial gravitación en las decisiones de 
las ETs, incluso por sobre las consideraciones macro-
económicas, como puede verificarse en el caso de 
Brasil (CEPAL, 1995C). Sin embargo, una rápida corre-
11
 Se refiere en general a la creciente bursatilización de las opera-
ciones de financiamiento externo, a las diversas formas de inver-
sión extranjera de portafolio (IEP) y a mecanismos tales como los 
ADR (American Depositary Receipts) y GDR (Global Depositary 
Receipts), entre otros. 
lación entre los flujos ingresados y la dimensión eco-
nómica nos revela que las entradas recientes de IED a 
Brasil sólo representan entre el 20% a 30% de lo que 
le correspondería tradicionalmente por sus proporcio-
nes continentales. Asimismo, en los ingresos a Argen-
tina durante los años noventa influyeron decisivamen-
te los programas de conversión de deuda, y sobre todo, 
de privatización (CEPAL, 1995c). Sólo México y Chile 
muestran hasta 1993 una capacidad de atracción que 
excede proporcionalmente sus respectivas dimensiones 
económicas. También destaca como receptor importan-
te Colombia que, al igual que Chile, experimenta un 
proceso de estabilización y ajuste más consolidado que 
otros países latinoamericanos o caribeños. En el otro 
extremo del espectro regional se encuentran los países 
de América Central y el Caribe que, en general, a pe-
sar de que tienen la ventaja de la cercanía geográfica 
a Estados Unidos, al igual que México, y que han sido 
favorecidos por iniciativas estadounidenses de coope-
ración y fomento al comercio y las inversiones, no han 
despertado igual interés en los capitales externos. Se 
exceptúan Costa Rica y República Dominicana en lo 
que se refiere a las zonas de procesamiento de expor-
taciones (mayormente maquila) que cobraron impor-
tancia a partir de fines de la década pasada debido a 
significativos incentivos tributarios y arancelarios. 
El análisis de la IED según origen geográfico 
muestra siempre el predominio de los países desarro-
llados, así como un dinamismo creciente en la partici-
pación de países en desarrollo, en especial de la pro-
pia región, y la aparición de nuevos socios extranje-
ros como Nueva Zelandia, Australia, España y Cana-
dá. Japón y las economías de reciente industrialización 
del Asia tienen todavía escasa presencia en ALC. 
Algunas empresas latinoamericanas líderes están 
realizando inversiones en otros países de ALC (IED en 
el exterior), sobre todo como resultado de las oportuni-
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dades que han abierto a los inversionistas latinoame-
ricanos los programas de privatización (CEPAL, 1995a). 
De esta manera, pareciera que está surgiendo un nue-
vo actor en el escenario regional. Se trata de la em-
presa transnacional latinoamericana (BU.) que, si bien 
tiene antecedentes lejanos en el tiempo, aparece ahora 
con más fuerza y perspectivas en el curso de los años 
noventa. Al parecer, las empresas latinoamericanas 
líderes han decidido adoptar los patrones de compor-
tamiento propios de la era de la globalización. Estas 
inversiones intrarregionales o intracontinentales y sus 
efectos derivados en términos de comercio de bienes 
y servicios12 están dando paso a un proceso de inte-
gración económica regional por razones de mercado 
que, en forma creciente, está acompañando la volun-
tad política de los gobiernos de la región. Esta se ex-
presa en la proliferación de acuerdos y convenios de 
integración y cooperación económica a escala conti-
nental (CEPAL, 1994). 
Las entradas de IED y la actividad de las ETs cum-
plen un papel importante en la vinculación de las eco-
nomías receptoras con las redes integradas de produc-
ción internacional y su desarrollo, las cuales sin duda 
constituyen el eje central del proceso de globalización 
de la economía mundial. Las ETs, a través de sus ope-
raciones de IED, movilizan sus activos tangibles e 
intangibles (capital, patentes tecnológicas, prácticas 
organizacionales y gerenciales, vínculos comerciales, 
etc.) con el propósito de incrementar su competitividad 
internacional y su rentabilidad global, con efectos di-
rectos en la capacidad del país receptor para producir 
bienes y servicios de mejor calidad y en mayor canti-
dad. Estos flujos de ingreso, por esas mismas razones, 
constituyen una de las modalidades de inversión ex-
tranjera con mayor capacidad potencial para estimular 
los procesos de formación bruta de capital y de acu-
mulación de conocimientos productivos en la econo-
mía receptora, así como también para posibilitar la 
vinculación de las empresas domésticas a las redes de 
producción y abastecimiento de las ETs y beneficiarse 
del acceso a los mismos activos tangibles e intangibles 
disponibles en el sistema corporativo transnacional.13 
Al mismo tiempo, con relación a las empresas latinoa-
mericanas que invierten en el exterior, la movilización 
12
 El comercio intrarregional se ha expandido notablemente durante 
los primeros cinco años de la presente década, llegando casi a du-
plicar su tasa de participación en el comercio total de ALC. 
13
 Un número creciente de firmas de diversos países están sujetas a 
estrategias corporativas integradas a escala internacional que 
involucran no sólo a empresas matrices sino también filiales do-
mésticas y extranjeras, lo que constituye un "sistema corporativo 
transnacional". 
de activos semejantes fortalece a las economías de 
origen al viabilizar el acceso de dichas empresas tanto 
a las tecnologías y capacidades de investigación y 
desarrollo (I&D) disponibles en el extranjero como a 
los mercados externos, a través de las ventas locales 
de sus filiales, transacciones intrafirma y otras activi-
dades comerciales derivadas. 
3. La distribución sectorial de la IED acumulada: 
bases para una reestructuración competitiva 
El acervo de IED en el sector primario es poco signifi-
cativo en la mayoría de los países latinoamericanos y 
caribeños, no obstante la abundancia de recursos na-
turales. Lo anterior tiene directa relación con la ola de 
nacionalizaciones que tuvo lugar en la región entre los 
años sesenta y setenta que además de abarcar las ac-
tividades extractivas se extendió también a la activi-
dad bancaria y los servicios públicos (Sigmund, 1980). 
Sin embargo, a partir de fines de los años ochenta en 
Chile y en el curso de la presente década para el resto 
de países de la región, la reforma económica ha abier-
to importantes oportunidades de inversión extranjera 
en las actividades de extracción y explotación de re-
cursos naturales (mineros, petroleros, pesqueros, agrí-
colas y forestales) y en las actividades secundarias y 
terciarias vinculadas a través de eslabonamientos pro-
ductivos de diversa índole. 
La mayor parte del acervo de IED en ALC se en-
cuentra en el sector manufacturero, lo que es explica-
ble tanto por la prolongada vigencia del modelo susti-
tutivo de importaciones como por el mismo proceso de 
nacionalización de la explotación de recursos natura-
les al que se aludió anteriormente. La política vigente 
en la mayoría de los países de la región incluyó hasta 
la década pasada restricciones explícitas a la IED no sólo 
en el sector primario sino también en el sector finan-
ciero y otros servicios. En la mayoría de esos países 
la IED se localiza en las industrias productoras de bie-
nes de consumo masivo destinados a los mercados 
internos, en especial en las ramas de alimentos, bebi-
das y tabaco, pero también en actividades de mayor 
contenido tecnológico como química básica, metal-
mecánica, electro-electrónica, etc. Este desarrollo in-
dustrial alcanza diversos estadios de sofisticación tec-
nológica que, evidentemente, son superiores en los 
países de la región de mayores dimensiones económi-
cas o, lo que es lo mismo, de mayor desarrollo econó-
mico relativo. 
En la década de 1970 y los primeros años de la 
década de 1980 se inició una recomposición de la 
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industria regional en favor de las ramas manufacture-
ras que utilizan en forma intensiva recursos naturales. 
Al respecto, se puede mencionar: celulosa y papel, 
petroquímica, aluminio, aceites vegetales, harina de 
pescado, entre otras. Es decir, ramas productoras de 
bienes básicos, altamente estandarizados, de uso difun-
dido (industrial commodities), intensivos en capital, 
con tecnología moderna y accesible, procesos de pro-
ducción de flujo continuo y grandes economías de 
escala. En estas ramas convergen empresas de propie-
dad local (consorcios nacionales), especialmente en los 
países más grandes de la región, y filíales de empre-
sas extranjeras (Katz, 1995). Esta recomposición, en 
el período mencionado, tiene explicaciones distintas en 
los diferentes países de la región. En Chile se explica-
ba por una temprana mudanza de su estrategia de de-
sarrollo. En Argentina y Brasil, estas inversiones res-
pondían todavía al modelo sustitutivo pero estas eco-
nomías se ven impulsadas a exportar frente a la drás-
tica contracción de la demanda interna en el curso de 
los años ochenta. En Perú, se puso en marcha un pro-
ceso deliberado de industrialización, con criterio sus-
titutivo, que daba prioridad a la industria básica en 
manos del capital nacional, privado o estatal. 
Durante la crisis de los años ochenta, el sector ma-
nufacturero latinoamericano disminuyó significativa-
mente su capacidad de atraer a los inversionistas ex-
tranjeros. Tras diversos esfuerzos de racionalización se 
producen a fines de la década algunos tímidos inten-
tos de reestructuración industrial de las filiales manu-
factureras con la finalidad de adecuarse al nuevo es-
cenario económico. El agotamiento de la industriali-
zación sustitutiva en la mayoría de los países de la 
región,14 los períodos de crisis y estabilización subsi-
guiente y el inicio de la reforma económica tienen una 
secuencia temporal diferente en los distintos países de 
la región.15 En el curso de esta década se fueron for-
taleciendo las zonas de procesamiento para la expor-
tación y se aplicaron medidas específicas en favor 
de la subcontratados especialmente en México y paí-
ses centroamericanos y caribeños (plantas maquila-
doras). 
Los años noventa son testigos de una nueva fase 
de expansión selectiva de la industria regional y de 
14
 Estos síntomas fueron menos evidentes en los países grandes de 
la región, especialmente Brasil. 
15
 En Chile la crisis y la recesión se inician en el segundo semestre 
de 1973, en Argentina a partir de 1978, en Brasil desde 1981 y en 
México en 1982 con fuertes repercusiones en el resto de los países 
de la región. 
esfuerzos cada vez mayores de reestructuración de la 
plataforma industrial heredada del modelo sustitutivo. 
En el curso de la presente década maduran secuencial 
y progresivamente los esfuerzos de estabilización eco-
nómica y de reforma estructural, en el marco de una 
nueva estrategia de desarrollo en la región que favo-
rece nuevas modalidades de inserción de las ETs en la 
economía regional. Todo lo cual fortalece la compe-
tencia, tanto interna como externa, la que adquiere 
mayor importancia como factor determinante del com-
portamiento microeconómico. 
Este nuevo contexto regional evidencia las debi-
lidades competitivas que acarreó el modelo sustituti-
vo, en general. Pero en especial, en las economías pe-
queñas y medianas de la región donde la industriali-
zación, al amparo de la protección de los reducidos 
mercados internos, se tradujo comparativamente, en es-
calas menores, en grados menores de sofisticación tec-
nológica, en niveles más bajos de aprendizaje indus-
trial y, en forma congruente, en un desarrollo institu-
cional menor en la esfera de la innovación tecnológi-
ca. El proceso derivado de la lucha por la superviven-
cia adquirió relevancia especial en las filiales extran-
jeras localizadas en los sectores de mayor sofisticación 
tecnológica o en los segmentos más dinámicos de la 
demanda interna de productos manufacturados. Fren-
te a la apertura externa de la economía, las filiales de 
empresas extranjeras, así como las propias empresas 
nacionales existentes, en particular de las ramas auto-
motriz y metalmecánica, encuentran imposible mante-
ner el grado de integración vertical y el modelo de 
organización industrial de períodos anteriores y reac-
cionan tratando de buscar la especialización y la des-
verticalización, y, en consecuencia, elevando los co-
eficientes de importación y reduciendo la producción 
local de bienes intermedios (Bielschowsky y Stumpo, 
1995, y Katz, 1995). 
En el curso de la presente década, estos hechos 
conducen a impactos sectoriales diferenciados en las 
economías latinoamericanas. A consecuencia de los 
cambios en el marco regulatorio y el régimen de in-
centivos, en algunos países como Argentina, Brasil, 
México, Colombia, la nueva macroeconomia regional 
registró caídas en la tasa de interés real y en los pre-
cios relativos de los bienes de consumo durables y los 
automóviles, lo que combinado con algunas medidas 
complementarias explicaría la reactivación de la de-
manda interna de estos bienes, en particular automó-
viles (Katz, 1995). Esto se conjuga con las estrategias 
corporativas de las ETs globalizadas de la rama auto-
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motriz en los países más grandes de la región.16 La 
desinversión en este sector, en el caso de países me-
dianos como Chile y en especial Perú, entre otros, fue 
mucho mayor y en algunos casos no queda más que el 
recuerdo de estas actividades cuyos conocimientos 
tecnológicos no fueron absorbidos por el país respec-
tivo. 
Simultáneamente, se produce una declinación de 
otras ramas de la industria latinoamericana que hacen 
uso intensivo de conocimientos y tecnología. Es decir, 
a la declinación de la rama metalmecánica, se suma la 
de la electro-electrónica, ramas donde las ETs tienen 
una presencia preponderante, en particular en los paí-
ses de menores dimensiones económicas de la región. 
Frente a la disyuntiva de reestructurarse o perecer, en 
muchos casos éstas optaron por desinvertir (Biels-
chowsky y Stumpo, 1995, cuadro 2). 
El aumento de la IED en los servicios y su caída 
en las manufacturas durante los años ochenta se tra-
III 
1. La distribución Internacional de ia IED 
El mapa de la IED en el mundo está experimentando 
cambios significativos y al mismo tiempo su vehículo 
principal, la empresa transnacional, ha sufrido trans-
formaciones importantes en sus estrategias y estructu-
ras internacionales concomitantemente con el surgi-
miento de un nuevo orden económico internacional. 
La revitalizacion de las entradas de IED a ALC 
coincide con las tendencias observadas a nivel mun-
dial. Los países en desarrollo muestran una capacidad 
cada vez mayor para atraer capitales extranjeros en el 
curso de los años noventa, pasando de un ingreso equi-
valente al 18% del flujo total de IED en el período 1987-
16
 Durante los años finales de la década de 1980 las estrategias 
corporativas de las ETs del sector automotor buscan mejorar su 
competitividad en el interior del mercado norteamericano mediante 
estrategias que persiguen abaratar los costos a través de sus filiales 
en México (Mortimore, 1995b). En el caso de Argentina y Brasil, 
cuyo sector automotor tuvo muchas dificultades en los años ochen-
ta, se buscaron soluciones por medio de acuerdos sectoriales en el 
contexto del MERCOSUR y otras acciones de estrategia corporativa, 
como la creación de la empresa binacional AUTOLATINA (Ford y 
Volkswagen). 
dujo en un aumento de la participación relativa del 
acervo de capital extranjero acumulado en el sector 
terciario. La IED en servicios como el comercio, y el 
transporte y las comunicaciones, surge inicialmente 
como apoyo a las actividades de las ETs en el sector 
manufacturero. La reforma económica en la región 
significó la eliminación de las restricciones a la IED en 
algunas actividades de servicios, particularmente en 
bienes raíces, finanzas y seguros, lo que unido a la 
maduración de los mercados de capitales, en el con-
texto de la' apertura, ha favorecido el ingreso de capi-
tales externos a estas actividades (bancos, actividades 
de leasing, corredores de valores y seguros, franqui-
cias, entre otras). Otro factor importante del crecimien-
to de la IED en este sector, durante los años noventa, 
son los programas de privatización (electricidad, te-
lecomunicaciones, etc.), lo que en conjunto marca una 
tendencia de la IED en los años noventa con consecuen-
cias evidentes en el acervo correspondiente. 
1991 a 37% de los flujos mundiales en 1994. Los paí-
ses desarrollados, por el contrario, pasan de captar 82% 
en el período 1987-1991 a 60% en 1994 del total de 
ingresos de IED en el mundo (UNCTAD, 1995). 
Con respecto a esta creciente captación de IED por 
parte del mundo en desarrollo cabe subrayar dos co-
sas: primero, que el repunte de los países en desarro-
llo, sobre todo durante los últimos tres años, coincide 
con la reactivación de la IED hacia ALC. La región, 
después de la crisis de los años ochenta cuando pierde 
participación a favor del Asia en desarrollo, ha mos-
trado una clara recuperación en el curso de los años 
noventa aunque sin alcanzar aún los porcentajes de 
captación anteriores a la crisis (Mortimore, 1995a).17 
17En el período 1975-1979 la región capta anualmente, en prome-
dio, el 13% de los flujos totales de ingreso de IED y el Asia en 
desarrollo, alrededor del 5%. En la segunda mitad de los años ochen-
ta, la participación de ALC cayó a 6%, promedio anual, del total 
mundial mientras que el Asia en desarrollo llegó hasta cerca del 
9%. En los primeros cuatro años de los años noventa la región se 
recupera hasta captar el 9% de los ingresos mundiales de IED pero 
la participación del Asia en desarrollo continúa creciendo hasta cerca 
del 15% al año en promedio. 
Las empresas transnacionales en 
el escenario económico mundial 
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Segundo, que dentro del Asia en desarrollo destaca 
nítidamente la fuerza de atracción de China, sin duda 
atribuible a las dimensiones colosales de su mercado 
interno y a una reforma económica que promueve la 
inversión extranjera no obstante que continúa el di-
rigismo estatal. 
2. Los cambios en las estrategias corporativas 
Por su tamaño y la naturaleza de sus actividades, las 
ETs surgen a fines del siglo XX como actores protagó-
nicos de una economía mundial liderada por la tecno-
logía y selectivamente globalizada. 
Estas empresas han asumido crecientemente un 
papel de liderazgo en el proceso de globalización de 
la economía mundial por su presencia protagónica en 
sectores y mercados clave.18 Las ETs son el agente 
económico relevante en la mayoría de las transaccio-
nes internacionales de mayor dinamismo (comercio 
internacional, finanzas internacionales, transferencia 
internacional de tecnología y otros conocimientos pro-
ductivos, etc.). Un tercio de la producción mundial 
pertenece a la esfera de actividad de las ETs, que com-
prende matrices y filiales en el exterior. En 1993, el 
volumen de las ventas totales de las filiales extranje-
ras de ETs (5.2 billones de dólares) excedió el del 
comercio mundial de bienes y servicios no financie-
ros (4.7 billones). De otro lado, más de la mitad del 
comercio mundial es expresión de las actividades co-
merciales de las ETs y una parte significativa de dicho 
comercio mundial es intrafirma (UNCTAD, 1994a y 
1995). 
Algunos indicadores importantes al respecto son 
la existencia de alrededor de 40 000 matrices de ETs y 
250 000 filiales extranjeras, decenas de miles de alian-
zas estratégicas, cientos de miles de acuerdos de 
subcontratación, sin contar otros contratos interem-
presariales para fines de transferencia de conocimien-
tos productivos (Naciones Unidas, 1992; Finkman y 
Montenegro, 1995). En este contexto, los procesos de 
toma de decisiones sobre producción, comercio de 
bienes y servicios, flujos de tecnología y de capital, 
movilidad internacional de profesionales calificados y 
acuerdos interempresariales, están todos interconecta-
18
 La IED, a nivel mundial, creció entre 1983 y 1990 con una rapi-
dez cuatro veces mayor que la producción mundial y tres veces 
mayor que el comercio mundial (Moran, 1991). Durante 1991-1993 
el acervo (stock) mundial de IED creció tan rápidamente como las 
exportaciones mundiales de bienes y servicios y una vez y media 
más rápido que el producto interno bruto mundial (UNCTAD, 1995). 
dos en un complejo y creciente entramado interna-
cional que no es sino la expresión concreta del surgi-
miento de un sistema internacional integrado de pro-
ducción. 
Este proceso de globalización de la economía 
mundial, entendido como una internacionalización cada 
vez mayor de la actividad empresarial, fue, sin duda, 
desencadenado por una notable aceleración del desa-
rrollo tecnológico, principalmente de las tecnologías de 
información, que precipitaron cambios esenciales a 
nivel de la organización industrial, del comportamien-
to y de la estructura de la firma y, en consecuencia, de 
las estrategias corporativas correspondientes. 
Repensar el escenario económico latinoamerica-
no con el propósito de formular estrategias y políticas 
de desarrollo exige necesariamente entender y cono-
cer cómo se han reconfigurado las estrategias y las 
estructuras organizativas de las ETs con la finalidad de 
poder articular sistemas integrados de producción a ni-
vel internacional. Es importante destacar que las mis-
mas estrategias que se aplicaban antes tienen en la 
actualidad impactos diferentes en las economías de ALC, 
hoy más complejas y abiertas y con un nuevo estilo 
de desarrollo. 
Durante la vigencia del modelo de industrializa-
ción sustitutiva en la región, la ET matriz se vinculaba 
a una constelación de filiales en el exterior, cuya es-
trategia de operación consistía en mantenerse solas 
(stand-alone strategy), diseñadas para abastecer a la 
casa matriz con recursos naturales o servir a los mer-
cados locales con bienes manufacturados o servicios, 
reproduciendo los mismos productos de la empresa 
matriz. Esta era usualmente la fuente del capital, las 
prácticas administrativas y los conocimientos tecnoló-
gicos. Esta fue la modalidad de organización predomi-
nante de las ETs que llegaban a la región en forma de 
enclaves mineros o plantaciones agrícolas; es decir, 
desarticuladas del resto del aparato productivo nacio-
nal, lo que se explica por dos razones fundamentales: 
el escaso grado de sofisticación tecnoproductiva de las 
economías receptoras y la excesiva protección del 
mercado interno asociada al modelo sustitutivo. Fue 
también el caso de las industrias de sustitución, que 
intentaban replicar la matriz a una escala reducida. 
Las mismas presiones derivadas del proceso de 
globalización, en particular el progreso técnico y la 
liberalización económica, modificaron progresivamente 
la forma en que se estaba emprendiendo la producción 
internacional en la región y en el mundo. La compe-
tencia de los costos de los productos estandarizados, 
la convergencia de los patrones de consumo a nivel 
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internacional y la reducción de los costos de transpor-
te terminaron por ampliar el alcance geográfico de las 
estrategias corporativas. Las grandes firmas oligopó-
licas a nivel internacional (industria automotriz y elec-
trónica) fueron capaces de combinar economías de 
escala con la organización de abastecedores de bajo 
costo a nivel internacional. Esto condujo a la adopción 
de estrategias de integración simple según las cuales 
las filiales, con tecnología proporcionada por la casa 
matriz, emprendían un rango limitado de actividades 
orientadas a proveer de insumos específicos a la mis-
ma matriz. Esta última se convierte así en la coordi-
nadora de los distintos usos que da a los recursos el 
entramado cerrado de filiales. Se fortalecieron, de esta 
forma, las relaciones de subcontratación que en la re-
gión aparecen sobre todo durante la década de los años 
ochenta cuando se promueven las zonas de procesa-
miento de exportación y la industria maquiladora, 
como se vio anteriormente. Las ETs, en determinados 
países de la región, ensayaron estrategias de integra-
ción simple en la industria automotriz y electrónica, 
que después evolucionaron tímidamente hacia estrate-
gias de integración compleja. 
Una característica de los dos tipos de estrategias 
mencionados era que la producción al interior de la ET 
permanecía fragmentada y la internacionalización de 
la actividad productiva a través de las fronteras era 
limitada. Finalmente, la creciente liberalización de las 
transacciones económicas internacionales y el incre-
mento de la competencia internacional así como la 
difusión de las tecnologías de información condujeron 
hacia estrategias de integración compleja en donde las 
ETs asumen el papel de organizadoras de la produc-
ción y de las transacciones dentro de una red transna-
cional, de relaciones internas y externas, que pueden 
o no implicar participación accionaria pero que sirven 
los intereses globales de la ET. La matriz es el centro 
de una red de actividades interdependientes pero me-
nos formalmente dirigidas (UNCTAD, 1994b). 
Al amparo de estas modalidades estratégicas y de 
organización, la producción internacional liderada por 
las ETs no sólo traslada bienes y servicios a través de 
las fronteras, sino también factores productivos, mé-
todos de organización, conocimientos tecnológicos, con 
arreglo al esquema de una estructura administrativa 
unificada, dando lugar a una división internacional del 
trabajo intrafirma. Desde esta perspectiva, las ETs, con 
sus estrategias cada vez más complejas, favorecen un 
cambio cualitativo de la economía mundial, influyen 
en la división internacional del trabajo, fomentan la 
complementariedad del comercio exterior y la inver-
sión extranjera y son los principales motores del cre-
cimiento y desarrollo en el nuevo orden económico 
internacional. Anteriormente, la inversión extranjera y 
el comercio exterior eran formas alternativas para el 
abastecimiento de los mercados externos. Actualmen-
te se observa una correlación creciente entre ambas 
variables, especialmente en los países desarrollados, 
pero se reconoce que las redes de filiales integradas a 
escala regional son un factor determinante importante 
del crecimiento del comercio intrarregional. 
Sin embargo, al parecer se está poniendo excesi-
vo énfasis en la reflexión anterior sobre el tránsito de 
las ETs hacia estrategias complejas y estructuras 
globales, sobre todo en el caso de ALC y de los países 
en desarrollo en general. La globalización es un fenó-
meno a escala mundial que normalmente se asocia a 
estrategias corporativas de integración compleja. Sin 
embargo, estas estrategias se han dado sólo en deter-
minados sectores, que utilizan conocimientos y tecno-
logía en forma muy intensiva, mientras que otros con-
tinúan operando con los esquemas anteriores de stand-
alone y de integración simple. En la región, las ETs 
estarían comenzando a ensayar las denominadas estra-
tegias de integración compleja sólo en los países más 
grandes que tienen IED en industrias como la automo-
triz y la electro-electrónica. 
3. Los patrones de comportamiento de las ETs 
Al comparar el comportamiento de las ETs que ope-
ran en el Asia en desarrollo y en América Latina se 
observa que existen patrones diferenciados según el 
origen geográfico del capital, los que inciden de ma-
nera distinta en las oportunidades de estas dos regio-
nes para lograr un desarrollo competitivo y una ma-
yor inserción internacional (Mortimore, 1995a). En el 
Asia en desarrollo operan preponderantemente empre-
sas transnacionales de origen japonés, mientras que en 
América Latina se han establecido, en primer lugar, ETs 
de origen estadounidense y, en segundo lugar, europeo. 
Existen diferencias de comportamiento importantes 
entre las ETs de Estados Unidos y las de Japón no sólo 
en cuanto a preferencia geográfica sino a control pa-
trimonial. Las ETs estadounidenses tienen una partici-
pación mayoritaria en el capital de las filiales que 
operan en ALC, mientras que las ETs japonesas en el 
Asia en desarrollo prefieren participaciones minorita-
rias en sus filiales y otras formas de asociación me-
diante relaciones de subcontratación o concesión de 
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licencias.19 La experiencia del Asia en desarrollo, en 
especial de la República de Corea y la provincia china 
de Taiwan entre los cuatro tigres,20 parece demostrar 
que la estrategia de asociación con las ETs o, lo que 
es lo mismo, la modalidad de IEC, ha tenido la ventaja 
de facilitar un proceso nacional de aprendizaje indus-
trial y absorción tecnológica que hizo posible pasar de 
la fase de adaptación y asimilación a la fase de poste-
rior innovación y competencia con sus propios proge-
nitores, incorporándose de este modo a la nueva eco-
nomía internacional y su dinámica competitiva. 
El interés de las ETs en el uso de sus activos tan-
gibles e intangibles es promover su presencia interna-
cional bajo diversas modalidades de inversión extran-
jera en la medida que éstas sean compatibles con sus 
objetivos de maximizar la tasa de ganancia. Si éstas 
llegan a externalizar y comerciar conocimientos pro-
ductivos (IEC), se produce una transferencia de tecno-
logía de la que se benefician empresas y países recep-
tores, dependiendo del grado de desarrollo institucional 
de estos últimos. Pero si las ETs emprenden activida-
des de IED a través de filiales controladas por la ma-
IV 
1. Referencias teóricas sobre la inversión y la 
tecnología extranjeras 
Como una de las tantas consecuencias del proceso de 
globalización-transnacionalización de la economía 
mundial, ha vuelto a despertar el interés por las teo-
rías relativas a la empresa transnacional y a la produc-
ción internacional. Es probable que una razón igual-
19
 En el caso de las ETs estadounidenses y europeas fabricantes de 
automóviles que operaban en países en desarrollo, un 85% de su 
capacidad productiva se concentraba en América Latina mientras 
que la de sus homólogas japonesas en los países asiáticos en desa-
rrollo llegaba a 89%. A su vez, la mayor parte de la capacidad 
productiva de las primeras (88%) correspondía a filiales con parti-
cipación mayoritaria del capital extranjero, en tanto que tratándose 
de las ETs de Japón se traducía casi exclusivamente en filiales con 
participación minoritaria del capital nipón o IEC japonesa sin parti-
cipación en el control de la empresa. 
20
 Dejando de lado los casos de las ciudades-estados Hong Kong y 
Singapur. 
triz, entonces se produce esencialmente una transferen-
cia intrafirma de tecnología y la absorción y difusión 
al interior del país receptor es mucho más limitada, 
como se verá más adelante. 
Del examen de estos patrones de comportamien-
to de las ETs se concluye que la transferencia efectiva 
de tecnología a partir de las diversas actividades de las 
ETs no es un proceso que se produce automáticamente 
ni mucho menos una consecuencia de propósitos in-
herentes a las estrategias corporativas. Por el contra-
rio, debe ser un objetivo deliberado y explícito inscri-
to en las estrategias gubernamentales que contemple 
tanto un esfuerzo de desarrollo tecnológico interno, en 
procura de efectos multiplicadores de causación circu-
lar,21 como la formulación de políticas activas enca-
minadas a maximizar la transferencia de tecnología a 
partir de las diversas modalidades de inserción de las 
actividades de las ETs en los países latinoamericanos, 
y de las iniciativas locales de asociación y articulación 
con las ETs. Esto debe hacerse de manera de lograr que 
el entramado de sus redes regionales pase por las ac-
tividades nacionales de las economías receptoras. 
mente importante haya sido la aparición del análisis de 
internalización22 que rápidamente ha pasado a ocupar 
un lugar prominente en el plano de la teoría económi-
ca y en especial en la teoría de la organización indus-
trial. 
Hoy la preocupación de los gobiernos de la región 
pone especial énfasis en crear las condiciones para 
atraer flujos cada vez mayores de capital extranjero y 
de esta forma sentar las bases para incorporar al país 
al proceso de globalización y evitar su marginación del 
21
 Es decir, el propio mejoramiento de los indicadores de desarrollo 
tecnológico doméstico, incluida la calificación de la mano de obra, 
refuerza la capacidad de atraer JE con mayor contenido tecnológico, 
lo que a su vez repercute en la elevación de los niveles tecnológi-
cos internos. 
22
 El análisis de internalización de mercados establece que las ETs 
derivan de los altos costos naturalmente asociados a las transaccio-
nes de mercado (fallas naturales de mercado). Esto obliga a las ETs 
a internalizar estas operaciones como un recurso institucional para 
ahorrar en dichos costos. 
Bases para el diseño estratégico y 
de política económica 
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nuevo orden económico mundial. Este artículo no pre-
tende hacer una revisión de las diferentes teorías exis-
tentes que podrían sustentar una solución a estas pre-
ocupaciones, pero sí considera pertinente alertar a los 
formuladores de políticas sobre las implicancias de la 
vertiente teórica a la cual se adscriben deliberada o 
implícitamente. Es decir, si alguien se basara en la pos-
tura convencional "estructura-desempeño" del análisis 
de organización industrial, según la cual las grandes 
corporaciones son las causantes de las imperfecciones 
del mercado, las políticas se orientarían hacia la inter-
vención estatal; pero si se considera que las ETs son 
la solución a las fallas de mercado, entonces los go-
biernos deberían eliminar sus políticas hostiles a dichas 
empresas (Pitelis y Sugden, 1991). 
Cantwell (1991) hace una revisión de las diferen-
tes teorías de la producción internacional que han sido 
desarrolladas en los últimos 30 años. El las clasifica 
en cinco grupos. Dos de ellos se refieren a diferentes 
alternativas teóricas de la firma. El tercero se basa en 
el análisis de las industrias internacionalmente compe-
titivas. El cuarto incluye análisis macroeconómicos que 
pretenden explicar la actividad transnacional. El quin-
to integra diversas teorías parciales en un marco co-
herente y comprensivo, el denominado "paradigma 
ecléctico", incluidas las recientes reformulaciones de 
Dunning (1993), que puede aplicarse a nivel micro, 
meso o macroeconómico y que puede servir de base 
conceptual de referencia, sin perjuicio de investigacio-
nes teóricas más amplias. 
El paradigma ecléctico ofrece un marco general 
para determinar el grado y patrón de comportamiento 
de la producción doméstica de propiedad de empresas 
extranjeras como de la producción en el exterior a tra-
vés de empresas del propio país. No es propiamente 
una teoría de la empresa transnacional per se, sino de 
las actividades de las empresas involucradas en cade-
nas de valor agregado organizadas internacionalmente. 
Para eso es necesario entender y explicar por qué se 
produce una operación de IED. 
De manera simplificada se puede decir que di-
cho paradigma distingue entre las ventajas de propie-
dad (referida a aquellos activos tangibles o intangibles 
de la ET que le permiten posicionarse mejor que una 
empresa doméstica en un mercado potencial dado); 
ventajas de localización (referida a recursos naturales, 
humanos o institucionales cuyas características justi-
fiquen la producción local) y ventajas de interna-
lización (que explican por qué es mejor ampliar la es-
tructura corporativa —creando una filial dentro de de-
terminado mercado— antes que abastecerlo vía expor-
taciones). 
LA INVERSION EXTRANJERA Y EL DESARROLLO COMPETITIVO EN 
En el contexto del paradigma ecléctico y de la 
nueva teoría de la firma, si una ET posee un activo (por 
ejemplo, una patente industrial), para incrementar sus 
ventas globales y captar un porcentaje de determinado 
mercado extranjero, puede optar por una de tres alter-
nativas: exportar, licenciar (a una empresa local en el 
país extranjero vía IEC) o invertir (crear una filial en 
dicho país vía IED). El dilema entre exportar o licen-
ciar se define por consideraciones relativas a la natu-
raleza contractual de la operación. La primera es de 
corto o mediano plazo; la segunda es de largo plazo 
pero conlleva la pérdida de la propiedad o control del 
activo (en este caso conocimientos tecnológicos). La 
decisión de invertir, especialmente si la ET no quiere 
perder el control del activo, dependerá del balance 
entre los costos de transacción en el mercado (expor-
tar) y los costos de internalizar el abastecimiento del 
mercado externo (invertir), creando una filial dentro de 
la estructura global de la ET.23 
2. La importancia de una estrategia de desarro-
llo explícita y las relaciones micro-macro 
Un ejercicio de reflexión sobre las opciones de desa-
rrollo de una realidad económica determinada debe 
partir por reconocer el papel decisivo que normalmente 
tiene una estrategia de desarrollo explícita, así como 
los marcos regulatorios correspondientes. Estos se tra-
ducen en un esquema de señalización o régimen de in-
centivos que condicionan tanto el proceso de toma de 
decisiones a nivel microeconómico como el desempe-
ño sectorial y macroeconómico resultante, incluidos los 
grados de inserción en la economía internacional y las 
modalidades que asume esta última. Esa realidad eco-
nómica, en proceso de transformación permanente, y 
la estrategia explícita, como respuesta de la sociedad 
en determinado momento, dan lugar a un cuadro de 
influencias recíprocas y reacciones diferenciadas en-
tre el nivel micro y el nivel macro. Esta dinámica se 
inscribe en la matriz de posibilidades a que se hizo 
referencia anteriormente y sobre la cual incide un con-
junto de variables externas de diversa naturaleza entre 
las que se pueden citar la ideología, la política, la cul-
tura, el entorno internacional, etc. 
La m en la región ha estado fuertemente condi-
cionada por la propia historia y vicisitudes de la polí-
tica económica de los países latinoamericanos. Es de-
23
 Respecto a la nueva teoría de la firma y el concepto de costos de 
transacción, véanse Caves (1982), Williamson y Winter (1991), 
Graham y Krugman (1993). 
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cir, por la evolución del régimen de incentivos, del 
marco regulatorio y del propio desempeño macroeco-
nómico que, al actuar sobre escenarios nacionales y 
unidades productivas con características estructurales 
distintas, generaron comportamientos microeconómi-
cos y resultantes sectoriales igualmente diferenciados 
(Katz, 1995).24 Sin duda, el comportamiento sectorial 
de las filiales extranjeras en la economía regional ha 
sido marcado fuertemente por: la vigencia prolongada 
del modelo de industrialización sustitutiva, por una 
etapa de nacionalización de las actividades de explo-
tación de recursos naturales por la que atravesaron 
muchos países latinoamericanos y caribeños entre los 
años sesenta y setenta y la crisis de la deuda externa 
de los años ochenta que causó serios desequilibrios en 
las economías de la región y que dio lugar a los diver-
sos procesos de estabilización y ajuste que preludiaron 
el importante viraje estratégico en las políticas de de-
sarrollo aplicadas por los países de la región al ingre-
sar a la década de 1990. 
En esta secuencia histórica hubo etapas y países 
con diferentes grados de apertura, regulación y control 
del capital extranjero. Hasta principios de 1980 exis-
tía un modelo que ponía el acento en los aspectos 
regulatorios y de control y otro que se distinguía por 
su receptividad y estímulo hacia el capital extranjero. 
Actualmente, se han redefinido todos los regímenes 
nacionales de tratamiento al capital extranjero, confi-
riéndoles un carácter promocional y pronunciándose en 
favor del trato no discriminatorio al inversionista ex-
tranjero, de la eliminación de las autorizaciones pre-
vias y de los sectores reservados, así como de las res-
tricciones a la repatriación de capitales y a la remisión 
de utilidades, con muy pocas excepciones. Coherente-
mente con los propósitos del desarrollo competitivo, 
en la mayoría de los países latinoamericanos en gene-
ral no se consideraron en la estrategia de desarrollo ni 
en el marco regulatorio correspondiente otras modali-
dades de inversión extranjera distintas de la IED, como 
la IEP y la IEC, como se verá más adelante. 
24
 Katz (1995) reflexiona sobre las relaciones entre la macroeconomia 
y la microeconomía, y señala que la teoría microeconómica con-
vencional (teoría de los precios) no está pensada para admitir que 
pueden existir dos agentes económicos, de características diferen-
ciadas, que frente a un mismo escenario macroeconómico podrían 
reaccionar de manera diferente. Esta reflexión parte de la convic-
ción de que los supuestos que informan dicha teoría convencional 
se contradicen con un escenario real donde existen interdependencias 
directas entre agentes económicos individuales, fallas de mercado e 
instituciones complementarias del sistema de precios que condicio-
nan la conducta de los agentes económicos individuales. 
Los cambios sucesivos que han experimentado el 
régimen de incentivos, el marco regulatorio y las va-
riables macroeconómicas, durante las diferentes etapas 
económicas reseñadas han condicionado el desempe-
ño y el proceso de toma de decisiones a nivel micro-
económico de cada uno de los colectivos diferencia-
dos que actúan en determinada realidad nacional de 
América Latina y el Caribe. Esos colectivos se refie-
ren a subconjuntos de firmas que se diferencian por 
ciertas características microestructurales como la na-
cionalidad del capital, el tamaño, el grado de interna-
cionalización de su producción y el de complejidad de 
sus estructuras y la propia naturaleza técnica de las 
funciones de producción respectivas. 
El otro conjunto de factores estructurales que hay 
que considerar se refiere a las características de los pro-
pios escenarios económicos nacionales. Dichos facto-
res macroestructurales muchas veces incidieron, con 
carácter decisivo, en la toma de decisiones a nivel 
microeconómico frente a los cambios que experimen-
taron las variables macroeconómicas y el marco 
regulatorio imperante. Entre estos factores macroes-
tructurales cabe mencionar el tamaño del mercado in-
terno y del mercado ampliado por acuerdos de integra-
ción (véase sección II, punto 2), la disponibilidad de 
recursos naturales explotables (frontera), la proximidad 
geográfica a los centros más dinámicos de demanda 
externa, en particular los Estados Unidos, la capacidad 
productiva y tecnológica acumulada en períodos ante-
riores (en este caso vinculada al capital extranjero) 
susceptible por lo tanto de reestructuración a partir del 
aprovechamiento de dicha capacidad instalada, que en 
el cálculo económico no viene a ser otra cosa que "cos-
tos sumergidos". 
Sin pretender hacer una caracterización estructu-
ral de los países latinoamericanos y de los del Asia en 
desarrollo, se puede señalar con respecto a las concep-
ciones estratégicas de ambas realidades que en el Asia 
en desarrollo se gestó una relación armónica entre 
estilo de industrialización y liberalización comercial, 
entre desregulación financiera y tratamiento a la inver-
sión extranjera directa y entre absorción de tecnología 
extranjera y promoción de exportaciones. El resultado 
fue un incremento de la competitividad internacional 
no sólo de las empresas extranjeras que operaban en 
sus territorios sino que además de las propias empre-
sas locales asociadas, subcontratistas, proveedoras o 
licenciadas por las ETs (propietarias de activos 
intangibles). Los gobiernos respectivos formularon 
claras opciones estratégicas de desarrollo y políticas 
activas que buscaban deliberadamente la transferencia 
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efectiva de tecnología como base esencial de un desa-
rrollo competitivo, teniendo como criterio referencial 
la búsqueda de la convergencia de los intereses cor-
porativos y los objetivos nacionales. En América La-
tina, por el contrario, la reforma económica ha dado 
lugar a un dilema hamletiano para las filiales de ETs: 
desinvertir hasta llegar a dejar de funcionar o, alterna-
tivamente, iniciar un proceso de cambios microeconó-
micos, vinculados a la desverticalización y la especia-
lización, con el propósito de seguir operando com-
petitivamente. Esta segunda opción podía emprenderse 
de manera defensiva (racionalización), minimizando 
las inversiones y cortando los gastos en personal de 
manera de sobrevivir a la mayor competencia, o de 
manera ofensiva (reestructuración), invirtiendo y reor-
ganizándose de forma de llegar a cumplir una función 
específica en el contexto del esquema de producción 
internacional de la casa matriz. Cabe, no obstante, 
señalar que este dilema microeconómico se produce en 
un escenario regional caracterizado mayormente por la 
pasividad de los gobiernos y la neutralidad de sus 
políticas (Mortimore, 1995a). Esta actitud se contra-
dice con los usos y prácticas de los propios países 
desarrollados cuyos gobiernos han mantenido una ac-
titud militante en favor del desarrollo competitivo de 
sus empresas pero también suficientemente ingeniosa 
como para evitar los peligros de la asistencia indis-
criminada, permanente y sin compromiso del empre-
sario (Vera-Vassallo, 1995b).25 
3. Las lecciones de la experiencia 
macroeconómica en la región 
La experiencia regional parece haber demostrado que 
cuando la apertura de la cuenta de capitales es muy 
abrupta y se produce una entrada masiva de capitales 
externos, el déficit en cuenta corriente puede asumir 
proporciones que afecten los equilibrios macroeconó-
micos y que, además, sean difícilmente sustentables en 
el mediano plazo. La sola capacidad de captar volú-
menes importantes de recursos financieros externos no 
asegura en forma automática el fortalecimiento de los 
procesos internos de ahorro-inversión y, menos aún, la 
trascendencia dinámica hacia el binomio progreso téc-
25
 Vera-Vassallo (1995b), en el punto 4 relativo a la promoción de 
la competitividad en los países de la OCDE, identifica 879 programas 
de apoyo industrial en dichos países, para el período 1986-1989, 
con un costo neto gubernamental promedio anual de 66 mil millo-
nes de dólares, lo que representa aproximadamente el 2.5% del valor 
agregado anual del sector manufacturero de los países de la OCDE. 
nico-competitivídad internacional. Las entradas ma-
sivas de capitales externos pueden afectar negativa-
mente dos variables claves para la asignación eficien-
te de recursos: el tipo de cambio y la tasa de interés 
reales. 
Lo anterior parece confirmarse cuando observa-
mos algunos indicadores pertinentes para la región en 
su conjunto. El balance de bienes para América Lati-
na y el Caribe ha pasado de un superávit de +27.4 miles 
de millones de dólares estadounidenses en 1990 a un 
déficit de -15.2 miles de millones en 1994. El saldo 
del balance en cuenta corriente ha empeorado en el 
curso de todo el quinquenio, pasando de -6.2 miles de 
millones de dólares en 1990 a -50 miles de millones 
en 1994.26 Estos déficit en el comercio de bienes y en 
la cuenta corriente del balance de pagos regional se 
redujeron (+2.3 y -35.5 miles de millones respectiva-
mente) en 1995, luego de la crisis mexicana y de las 
correspondientes medidas correctivas y de la evolución 
favorable de los precios internacionales tanto de los 
productos básicos como de los industriales (commo-
dities). El índice del tipo de cambio real efectivo de 
las exportaciones (TCREX) en 1994 estaba por debajo 
del nivel mostrado en 1990 para 14 países de la región 
—en una muestra de 18 países—, en la mayoría de los 
casos con descensos superiores a 10%. Si bien la po-
lítica monetaria de los países latinoamericanos en el 
período 1990-1994 se ha visto facilitada por las evi-
dentes mejoras en la gestión fiscal, los desafíos por 
mantener una expansión monetaria compatible con las 
metas de crecimiento e inflación han seguido vincula-
dos al flujo de capitales extranjeros. Las tasas de inte-
rés internas han tenido que lidiar con el conflicto exis-
tente entre la evolución de la competitividad, las me-
tas monetarias y el financiamiento del déficit en cuen-
ta corriente del balance de pagos. En la mayoría de los 
casos, en este primer quinquenio de los años noventa 
ha prevalecido el objetivo de estabilizar los precios, lo 
que ha agudizado la evolución desfavorable del tipo de 
cambio y la tasa de interés reales. Ante la apertura de 
la cuenta de capitales, no se han igualado las tasas de 
interés interna y externa, como podría sugerir un mo-
delo estático y sin imperfecciones de mercado. Es 
decir, ha continuado el cambio de los precios relati-
vos en favor de los bienes no transables, lo que es un 
26
 El balance comercial de México pasó de -11 mil millones de 
dólares de Estados Unidos en 1990 a -18.5 mil millones en 1994, 
mientras el balance en cuenta corriente pasaba de -8.4 a -28.9 miles 
de millones de dólares en el mismo período, con anterioridad a la 
crisis. 
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contrasentido si se tienen en cuenta los objetivos pri-
mordiales de la nueva estrategia de desarrollo compe-
titivo que están adoptando los países de la región. 
Las experiencias regionales recientes han motiva-
do una gran discusión en torno a la gradualidad y se-
cuencia adecuadas de la apertura financiera. Los he-
chos están demostrando que frente a procesos de libe-
ralización económica, los mercados financieros se ajus-
tan con mucha mayor rapidez que los mercados rea-
les. Es decir, las tendencias derivadas hacia la aprecia-
ción del tipo de cambio, estimuladas por la liberaliza-
ción financiera, son más rápidas que la tendencia a la 
desvalorización cambiaria que promueve la apertura 
comercial, con los efectos consiguientes sobre los pre-
cios relativos y sobre los equilibrios macroeconomicos. 
En este sentido, la experiencia regional parece indicar 
que la apertura de la cuenta de capitales hacia el exte-
rior debería haberse realizado con posterioridad a la 
liberalización comercial y a la desregulación y refor-
ma financiera internas. En el curso de la reforma co-
mercial habría que mantener un control estricto de los 
flujos financieros externos, sobre todo de los capitales 
que son por esencia especulativos y altamente voláti-
les, para evitar su incidencia en la revaluación del tipo 
de cambio y sus efectos adversos en el comercio exte-
rior y en la inversión, en especial en los productos 
transables (CEPAL, 1995a). 
4. La transferencia internacional de tecnología: 
modalidades y características 
La tecnología de proceso y de producto, los conoci-
mientos gerenciales, el diseño y los estándares, los 
métodos de producción y organización del trabajo, el 
control de la calidad y la gestión y el mercadeo, entre 
otros aspectos que componen el paquete tecnológico, 
son potencialmente transferibles a través de las fron-
teras nacionales conforme a diversas modalidades que 
tienen relación con las actividades de las ETs y con su 
papel preponderante en la generación, aplicación y 
comercialización de estos activos intangibles.27 Para 
comprender mejor este proceso de transferencia es 
necesario prestar atención, por un lado, a las implica-
ciones que tienen las diversas modalidades de transfe-
rencia a que se aludía anteriormente y, por otro lado, 
a las características que presenta la transferencia inter-
nacional de tecnología a los países de ALC, sea que se 
27
 Otra manera de acceder al progreso técnico es el desarrollo cien-
tífico y tecnológico doméstico, asunto al que no se va a hacer re-
ferencia pues escapa a los propósitos de este artículo. 
trate de una operación intrafirma (entre matriz y filial) 
o de una operación que tiene como destinatario a una 
empresa local. 
Entre las modalidades de transferencia asociadas 
a las actividades de las ETs pueden identificarse las 
siguientes: 
i) tecnología vinculada al capital (equity related 
technology) a través de diversos niveles de participa-
ción de la IED en filiales cuya composición patrimonial 
puede ir desde la propiedad extranjera total hasta em-
presas conjuntas (joint venture) con diversas propor-
ciones de capital nacional y extranjero. 
ii) tecnología vinculada a diversas modalidades de 
contratación interempresarial (technology contractual 
arrangements) como licencias, franquicias, contratos 
de gerencia, consultorias o asistencia técnica, contra-
tos llave en mano, subcontratación internacional, ser-
vicios de control de calidad y estándares, entre otros.28 
Estas modalidades se denominan también formas no 
convencionales de inversión extranjera que no supo-
nen aporte de capital (non-equity forms of investment). 
iii) tecnología incorporada (embodied technology) 
en bienes de capital y bienes intermedios. 
En el primer caso, hay un uso cautivo de la tec-
nología en el proceso de expansión de la producción 
internacional; es decir, la ET no pierde la propiedad ni 
el control de ese activo cuyo retorno está incluido o 
se da conjuntamente con las remesas de utilidades. La 
tecnología se transfiere desde la matriz hacia la filial 
pero no necesariamente da como resultado una trans-
ferencia a terceras partes o difusión al resto del apara-
to productivo, salvo a través de la formación de per-
sonal calificado y los posibles efectos indirectos 
(spillovers) sobre los eslabonamientos hacia adelante 
y hacia atrás. En el segundo caso hay una transferen-
cia propiamente dicha a la empresa compradora y un 
pago explícito en la forma de regalías, derechos, co-
misiones, etc. La difusión al resto del aparato produc-
tivo es más factible, en especial cuando la empresa 
receptora es propiedad total o parcial de capitales lo-
cales. Esto viene a ser condición necesaria pero no 
suficiente. En el tercer caso, se trata de una operación 
comercial de bienes tangibles que tienen un precio en 
el mercado que constituye una retribución por los con-
tenidos materiales y los contenidos tecnológicos incor-
porados en dichos bienes. La adquisición de maquina-
ria y equipos es la fuente principal de incorporación 
28
 Es decir, todo aquello que pertenece a la esfera de la inversión 
extranjera indirecta denominada cuasi accionaria (IEC). 
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de tecnología, en particular en el caso de las empresas 
más tradicionales, como demuestra un estudio recien-
te de Rozas (1995). Al usarse productivamente estos 
bienes, demandan servicios de ingeniería locales. Al 
comienzo, con propósitos de adaptación a las caracte-
rísticas y circunstancias de la economía local; luego, 
con fines de reparación y mantenimiento, lo que a la 
postre permite avanzar hacia actividades de innovación. 
Este desarrollo de la ingeniería significa un aprendi-
zaje industrial y tecnológico cuya internalización será 
proporcional a la cantidad y calidad de la inversión real 
(léase importación de bienes de capital), pero también 
al desarrollo institucional de la economía receptora y, 
por lo tanto, a su capacidad social de absorción. Esta 
vía de transferencia depende más de la conducción 
macroeconómica del país y del marco regulatorio que 
de la capacidad de negociación con las ETs. 
Las modalidades de transferencia tecnológica 
identificadas pueden presentarse de manera simultánea 
y combinada. De hecho, existe una clara tendencia en 
las ETs a introducir contratos intrafirma de transferen-
cia de tecnología en sus operaciones de IED. Es decir, 
contratos entre matriz y filial o entre filiales.29 Estos 
tipos de contratos vienen a constituir un excelente ins-
trumento para maximizar los objetivos globales de las 
ETs, sobre todo en lo que se refiere a la tasa de ganan-
cia (Naciones Unidas/CET, 1987). En otras palabras, con 
respecto a la tecnología, la forma preferida por las ETs 
es su uso cautivo a través de filiales de propiedad to-
tal o mayoritaria de la matriz respectiva.30 Esto se 
explica por razones de opción estratégica, pues los 
contratos intrafirma son especialmente pertinentes 
cuando es importante la diferenciación de producto, 
según se trate de marcas registradas o marcas de fá-
brica, aun cuando el proceso tecnológico no sea muy 
complejo o sofisticado o cuando el costo de perder el 
control del conocimiento tecnológico sea muy alto 
(Naciones Unidas/CET, 1987). También se explica por 
razones de interés pecuniario, ya que normalmente la 
ET encuentra imposible obtener la misma renta de ese 
activo intangible que posee —la tecnología—, que no 
sea a través del establecimiento de una filial (Nacio-
nes Unidas/cET, 1989). 
29
 En el curso de los años noventa, cerca del 80% de los pagos 
internacionales por concepto de royalties, derechos u otras formas 
de pagos por el uso de la tecnología, han tenido el carácter de 
intrafirma (UNCTAD, 1994a y 1994b). 
30
 La inversa también parece ser cierta, es decir, la transferencia 
efectiva es más factible en el caso de empresas receptoras con par-
ticipación alta o total de capital doméstico. 
5. La capacidad social de absorción del 
progreso técnico 
La otra variable determinante de un desarrollo regio-
nal competitivo es "la capacidad social de absorción 
del progreso técnico" del país receptor, lo que está 
íntimamente ligado a la introducción de cambios y 
avances institucionales de gran significación en las 
empresas, en las organizaciones públicas y privadas así 
como en las políticas gubernamentales pertinentes 
(Vera-Vassallo, 1995b). 
Un nuevo clima cultural se está incubando en la 
sociedad mundial, el cual expresa la firme convicción 
de que la capacidad tecnológica de las empresas de un 
país es la variable crucial de su desempeño competiti-
vo y que esa capacidad es en esencia nacional y pue-
de desarrollarse mediante acciones nacionales (Nelson 
y Rosemberg, 1993). En este clima ha adquirido par-
ticular relevancia, a nivel de la economía en su con-
junto, el desarrollo de sistemas nacionales de innova-
ción, cuya finalidad es reforzar la capacidad individual 
y nacional de negociación, asimilación, aprendizaje e 
innovación tecnológica. 
El sistema nacional de innovación (SNI) puede 
definirse como la red de agentes económicos y el con-
junto de políticas e instituciones que influyen en la 
introducción y difusión del progreso técnico en la eco-
nomía. Puesto que en la mayoría de los países en de-
sarrollo la tecnología es básicamente importada, el SNI, 
en un sentido amplio, comprende las políticas de tra-
tamiento de la IED, las políticas de transferencia de 
tecnología y otras modalidades de inversión extranje-
ra que no suponen aporte de capital (IEC), y las políti-
cas de derechos de propiedad intelectual y de impor-
tación de bienes de capital. En general, el conjunto de 
normas y regulaciones que ordenan y catalizan el pro-
ceso de absorción y difusión del progreso técnico es 
parte esencial de los SNI. 
El SNI también está integrado por la red de agen-
tes e instituciones públicas y privadas que apoyan o 
emprenden directamente actividades científicas y tec-
nológicas, incluidas la investigación y desarrollo (I&D), 
la difusión tecnológica y la creación de capital huma-
no, cuya interacción dinámica con la actividad produc-
tiva o empresarial debe promoverse. Finalmente, en los 
SNI influyen de manera directa el clima general de 
política económica y el régimen de incentivos, ya que 
éstos determinan en gran medida cuánta inversión o 
cuánto esfuerzo se emplean para reducir costos, mejo-
rar la calidad y proveer un rango creciente de bienes y 
servicios competitivos nacional e internacionalmente 
como resultado de los nuevos avances tecnológicos. 
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Los cambios en la organización de las empresas 
se inscriben en el ámbito de la reestructuración indus-
V 
Es evidente, a partir de las reflexiones anteriores, que 
la política de inversión extranjera (m), en su acepción 
más amplia, y la relativa a su vehículo principal, las 
empresas transnacionales (ETs), son de importancia 
vital para el desarrollo de las economías de la región, 
desde la perspectiva de un desarrollo internacional-
mente competitivo. En los párrafos precedentes se han 
deslizado un conjunto de sugerencias que, como coro-
lario, se desea enfatizar, profundizar o complementar 
algunas de ellas. 
Las principales conclusiones apuntan a la necesi-
dad de un enfoque integral, por dos razones. Primero, 
porque a fin de maximizar la contribución potencial al 
desarrollo latinoamericano y caribeño, por parte de las 
ETs y de las diversas modalidades de IE, es necesario 
que dicha política se inscriba en el marco de una estra-
tegia explícita de desarrollo nacional, en la cual se asig-
ne un papel específico a la ET, portadora de activos 
físicos y financieros así como también de activos 
intangibles, que pertenecen a la esfera del conocimiento 
organizativo y tecnológico. Estos activos representan 
la primera prioridad del desarrollo de ALC. 
Segundo, porque dicha política debe articularse 
armónicamente con las características del proceso de 
liberalización y apertura, con las regulaciones finan-
cieras internas, con la política macroeconómica y el 
régimen de incentivos en favor de la producción de 
bienes transables internacionalmente, con las políticas 
de desarrollo y transferencia de tecnología y principal-
mente con las políticas diseñadas para promover la 
competitividad sistêmica. Es decir, a diferencia de lo 
que estaría ocurriendo, no se trata de promover indis-
criminadamente el ingreso de activos financieros, des-
cuidando el aspecto más importante de dicha contri-
bución potencial que es la transferencia internacional 
de conocimientos productivos hacia la región. Y, so-
bre todo, no hay que olvidar que es indispensable que 
esa transferencia encuentre una capacidad local de 
absorción tecnológica, y de acumulación de conoci-
trial y la reingeniería, procesos que son susceptibles de 
ser promovidos activamente. 
mientos productivos, que no sólo permita incorporar 
el progreso técnico y difundido a todo el aparato pro-
ductivo, sino que ante todo refuerce la capacidad de 
aprendizaje industrial y tecnológico imprescindible 
para la fase posterior de innovación endógena e incre-
mento dinámico de la competitividad internacional. 
Según la información disponible, en general los 
cambios de carácter económico e institucional de los 
países de la región han incrementado su capacidad de 
atraer indiscriminadamente activos financieros, de muy 
diversa naturaleza. Esto no siempre ha tenido efectos 
positivos, en particular sobre el tipo de cambio y la tasa 
de interés, variables que son de importancia crucial 
para una asignación eficiente de recursos a través del 
mercado. Dichas corrientes financieras han tenido un 
componente cada vez mayor de capitales de corto pla-
zo, por lo general altamente especulativos y de gran 
volatilidad, lo que explica el efecto limitado de estas 
corrientes sobre los procesos de formación bruta de 
capital. Según un argumento muy difundido se podría 
dejar el tipo de cambio liberado a la acción del mer-
cado, es decir, dejarlo caer hasta que el propio merca-
do efectúe las correcciones necesarias. Estas correccio-
nes operarían a través del aumento del riesgo-país o 
de las expectativas de devaluación, con lo que el flujo 
de capitales se interrumpiría. Sin embargo, la conside-
ración de una situación como ésta depende de la natu-
raleza de los capitales extranjeros ingresados a las 
economías latinoamericanas. Si el flujo de recursos ex-
ternos responde a razones permanentes o estructurales 
no tendría sentido intervenir en favor de un tipo de 
cambio más alto que el definido por las variables fun-
damentales de la economía; pero si responde a consi-
deraciones transitorias (como puede ser un programa 
de privatizaciones) o especulativas (capitales de corto 
plazo que aprovechan las mayores tasas de interés in-
ternas con respecto a las internacionales), entonces, 
dejar caer el tipo de cambio agudizaría peligrosamente 
el déficit en cuenta corriente del balance de pagos en 
Reflexiones sobre los criterios de 
política vigentes y las ausencias existentes 
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el mediano plazo, incidiría negativamente en la inver-
sión, tanto nacional como extranjera, y en la produc-
ción de bienes transables internacionalmente, es decir, 
aquellos que tienen relación directa con los propósi-
tos de alcanzar un desarrollo competitivo. 
Además, el efecto real de transferencia-absorción 
de tecnología también ha sido muy moderado, como 
resultado de estrategias no definidas o incompletas y 
políticas parciales que privilegian la captación finan-
ciera y que en términos de orientación sectorial y tec-
nológica tienen más bien un carácter neutro y pasivo 
(Rozas, 1995). 
La base de sustentación de la actual postura polí-
tica de la mayoría de los países de América Latina no 
ha sido el análisis de las características y efectos de 
las diferentes modalidades de m incluida, además de 
la IED, la inversión extranjera indirecta, tanto la IEP 
como la me.31 No se conocen intentos de privilegiar 
ETs de determinados países de origen ni de favorecer 
ciertas modalidades de asociación con las ETs y sus 
redes regionales de producción y abastecimiento con 
el propósito de maximizar la transferencia tecnológi-
ca y, por esa vía, incorporarse al proceso de 
globalización de la economía mundial. 
En la mayoría de los países de la región se ob-
serva un desarrollo institucional débil tanto en la esfe-
ra pública como en la privada, el Estado adolece de se-
rias limitaciones en su capacidad operativa y en la 
mayor parte de la región subsiste una capacidad limi-
tada de aprovechamiento de las sinergias potenciales 
entre los sectores público y privado. Esto, pese a que 
se trata de dos esferas de actividad cuya concertación 
e interrelación dinámica es de la mayor importancia 
para los efectos de diseñar y aplicar la estrategia na-
cional de desarrollo. 
En este contexto, es fácil comprender que lo más 
importante no son los estatutos, regímenes o códigos 
nacionales de tratamiento a la IED. Dichos regímenes, 
en general, constituyen uno de los elementos de un 
andamiaje institucional que debería cubrir desde el 
cribado de los recursos que ingresan del exterior, con 
criterio macroeconómico y de promoción de la inver-
sión real, hasta la creación de un sistema nacional efi-
ciente de innovación. Este sistema debería integrar 
empresas, instituciones y normas en el marco de una 
31
 No se hace referencia a los movimientos de capitales oficiales y 
a los créditos bancários externos, originados en la banca 
transnacional, pues a pesar de que constituyen un tipo de inversión 
financiera procedente del exterior, obedecen a una lógica económi-
ca y política diferente. 
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política activa de transferencia, aprendizaje y absorción 
tecnológica, a partir de las contribuciones potenciales 
de las ETs y la IE, que anticipe una mayor capacidad 
de innovación y desarrollo tecnológico endógeno. 
Pocos países en desarrollo han prestado atención 
a las políticas de promoción de las inversiones direc-
tas en el exterior (IED en el exterior) por razones liga-
das a una tradición de limitaciones en la disponibili-
dad de divisas y capitales. Sin embargo, algunas eco-
nomías del Asia en desarrollo han comenzado a des-
tacar las ventajas que para sus empresas domésticas 
derivan de un mejor acceso a los mercados y recursos 
externos, de beneficiarse de sus propios procesos de 
reestructuración competitiva o de la búsqueda de aso-
ciación a sistemas nacientes de producción internacio-
nal. En América Latina se está reiniciando una expe-
riencia de larga data con el reconocimiento de la im-
portancia de esta opción estratégica que debe abrirse 
para las empresas de la región si no se quiere correr el 
riesgo de malograr su desarrollo competitivo. Desta-
can los recientes esfuerzos de Chile que ha comenza-
do a seguirle los pasos a México, que tiene una larga 
tradición de inversiones en América Central y Estados 
Unidos, y a Brasil, importante inversionista dentro de 
la región y en el resto del mundo, que parece reiniciar 
su IED en el exterior con el impulso del MERCOSUR. Una 
política nacional en esta esfera debe conjugarse con el 
esquema general de liberalización y apertura y puede 
contribuir, si se acompaña de una buena gestión mo-
netaria, al manejo de las tendencias a la apreciación 
del tipo de cambio (UNCTAD, 1995). 
Con respecto al tratamiento de la IED, se observa 
en la mayoría de las economías de la región la ausen-
cia de políticas selectivas tendientes a influir en la 
configuración de la estructura productiva en lo que 
respecta a distribución espacial, composición sectorial, 
contenido tecnológico, orientación hacia afuera y otros 
propósitos de desarrollo productivo, con excepción de 
las medidas vinculadas a la creación de zonas de pro-
cesamiento de exportaciones. Desde esta perspectiva, 
se podrían concebir dos tipos de regímenes especiales, 
ambos basados en la aplicación del binomio "incenti-
vos-requisitos de comportamiento" otorgados en for-
ma biunívoca, es decir, el uno asociado al otro y con 
cierto horizonte temporal predefinido. E! primero po-
dría ser un régimen especial negociado a partir de 
licitaciones oficiales de determinadas actividades 
internacionalmente competitivas, intensivas en tecno-
logía y con una base de sustentación apoyada en la 
existencia de una oferta o demanda doméstica de de-
terminados bienes intermedios o finales, por ejemplo, 
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la producción de bienes intermedios y de capital para 
la explotación primaria de algún recurso natural (acti-
vidad minera o pesquera). A partir de la licitación 
podría haber una negociación individual caso a caso 
(Naciones Unidas, 1992; Moran, 1991, y Guisinger, 
1992). El segundo sería un régimen especial automá-
tico basado en un sistema de incentivos automáticos a 
desempeños específicos (Agosín, 1993) que tendría la 
ventaja de despersonalizar su otorgamiento y evitar las 
posibilidades de corrupción. Las políticas selectivas de 
este tipo podrían acercar a la región a ensayos seme-
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